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	目　录
	问题一：
	【回复】
	一、补充披露本次重组对红相电力和卧龙电气的影响，是否符合两家上市公司的既定战略，是否有利于保护上市公司及中小投资者利益，是否与上市公司控股股东、实际控制人相关承诺存在冲突。
	（一）红相电力制订了大力推进横向纵向发展的战略规划，本次交易是红相电力向铁路行业横向发展的重要举措，有利于充分发挥协同效应，提升红相电力经营效率和盈利能力，提升公司整体价值，有利于保护红相电力和中小股东利益
	1、红相电力依托自身核心产品和渠道，积极制定和推进横向纵向发展的战略规划
	2、银川卧龙是铁路行业内具有技术和市场优势的先进企业，高度契合红相电力向铁路行业横向发展的战略规划
	3、本次交易对红相电力的具体影响
	（1）本次交易可充分发挥银川卧龙与红相电力的协同效应，有效提升经营效率，提升公司整体价值
	1）产品与市场渠道协同
	2）产业协同
	3）资本协同

	（2）虽然本次交易完成后卧龙电气持有红相电力股份比例达10.97%，但本次交易不会对红相电力的经营独立性构成重大影响，不会形成卧龙电气控制红相电力的情况，红相电力对上述风险采取了有效的应对措施
	1）本次交易完成后，卧龙电气推荐的董事不会对红相电力的经营决策构成重大影响
	2）本次交易完成后，卧龙电气持有的股份所代表的表决权不会对红相电力的股东大会决议构成重大影响
	3）本次交易不会形成卧龙电气控制红相电力的情况，红相电力对上述风险采取了有效的应对措施


	4、本次交易有利于提升红相电力经营效率和盈利能力，提升公司整体价值，且本次交易方案已经得到了中小股东的普遍支持，有利于保护红相电力和中小股东利益
	（1）银川卧龙资产质量优良，对公司未来发展规划及战略具有重要意义
	（2）红相电力已充分披露相关风险以及对中小投资者权益保护的安排，本次交易方案已经得到了中小股东的支持


	（二）卧龙电气制定了聚焦电机及控制主业的发展战略规划，出售银川卧龙100%股权契合其发展战略，有利于提升卧龙电气经营效率，不会对卧龙电气的生产经营和业务开发造成不利影响，有利于保护卧龙电气和中小股东利益
	1、卧龙电气聚焦其核心业务，制订了集中资源发展电机及控制装置业务的发展战略规划
	2、出售银川卧龙全部股权契合卧龙电气聚焦其核心业务的发展战略，是其产业结构调整工作上的重要举措
	3、本次交易对卧龙电气的具体影响
	4、本次交易有利于提升卧龙电气的经营效率，有利于保护卧龙电气中小股东利益
	5、卧龙电气不存在通过“化零为整”等方式剥离资产从而导致卧龙电气成为无实际业务的控股型公司的计划或情形

	（三）本次重组与上市公司控股股东、实际控制人相关承诺不存在冲突的情况

	二、补充披露交易双方就银川卧龙业务运营及公司治理方面的具体安排，包括但不限于规范关联交易、保障独立性的具体措施等。
	（一）规范关联交易的具体安排
	1、停止基于卧龙电气集团整体经营效率与效益的最大化而以内部委托加工方式统筹安排生产的经营模式，大幅降低关联交易
	2、通过挖掘内部产能潜力及向无关联第三方委托加工的方式替代关联采购需求
	3、通过向无关联第三方采购硅钢等大宗商品，降低关联采购规模
	4、红相电力将充分利用公司已有的客户渠道资源，大力支持银川卧龙客户拓展，降低关联销售占比
	5、红相电力将基于上市公司商业利益最大化的交易原则合理选择交易对方，同等条件下优先向第三方采购和销售
	6、对于不可避免的关联交易，红相电力和银川卧龙将严格遵守相关关联交易制度，关联董事将回避表决，充分保护上市公司和中小股东的利益

	（二）保障银川卧龙独立性的具体措施
	1、降低关联交易规模和占比，通过加强客户拓展、丰富产品结构等方式增强银川卧龙自主盈利能力，提升银川卧龙的业务独立性
	2、对银川卧龙与卧龙电气共有的专利、银川卧龙使用的卧龙电气商标、域名等作出安排，保障银川卧龙专利、商标、域名的独立性
	3、维持银川卧龙独立法人地位和独立法人财产，保障生产系统、辅助生产系统和配套设施、生产经营相关的土地、厂房、机器设备的独立性
	4、委派财务负责人，按照上市公司要求规范银川卧龙财务核算体系，保障财务体系的独立性
	5、维持银川卧龙核心团队稳定，通过设置激励机制、委派高管方式实现对银川卧龙的有效控制，保障人员的独立性
	6、保持银川卧龙内部组织机构稳定性，协助银川卧龙加强自身制度建设及执行，完善公司治理结构，保障机构的独立性

	（三）充分保证红相电力对银川卧龙的控制权的安排
	1、本次交易完成后，红相电力持有银川卧龙100%的股权
	2、本次交易完成后，红相电力对银川卧龙公司治理结构的安排能够充分保证对银川卧龙的控制权


	三、卧龙电气退出电力变压器业务市场的详细规划，相关承诺是否要履行董事会、股东大会审议程序，如未履行是否影响承诺效力，以及前述事项对本次重组的影响。
	四、红相电力是否存在继续向卧龙电气购买资产的计划，如存在，补充披露具体内容。
	五、结合A股市场交易双方均为上市公司的并购案例中相关资产的定价方式，补充披露本次交易未采用相关资产市值而采用收益法评估结果作为定价依据的原因及其合理性，定价方式是否公允，是否有利于保护上市公司和中小股东的合法权益。
	（一）近期A股市场交易双方均为上市公司的并购案例中相关资产的定价方式均参考收益法或资产基础法评估值，未采用相关资产市值
	（二）本次交易未采用相关资产市值而采用收益法评估结论作为参考依据合理，符合市场交易惯例及相关法律法规的规定
	（三）本次交易定价方式公允，有利于保护上市公司和中小股东的合法权益


	【核查意见】
	【补充披露】

	问题二：
	【回复】
	（一）不考虑本次募集配套资金96,908.71万元，上市公司现有货币资金余额、2017年预计可产生的自由现金流量与日常运营及未来支出安排所需资金之间已存在缺口，自有资金难以用于满足本次募集配套资金需求
	（二）标的公司评估预测期内企业自由现金流难以满足募投项目投资需求
	1、银川卧龙
	（1）银川卧龙募投项目对于银川卧龙的发展具有重要意义，通过募集资金投入有利于确保募投项目的顺利实施，有利于银川卧龙抓住市场机遇，促进业务快速发展
	（2）企业自由现金流需支付相应借款利息，同时为银川卧龙银行借款的持续性及应对市场利率的波动做相应准备
	（3）除评估预测外，银川卧龙需储备一定的现金余额为新业务、新产品的拓展做准备

	2、星波通信
	（1）通过募集资金投入有利于确保募投项目的顺利实施，有利于星波通信快速提升在军用微波混合集成电路领域的研发实力
	（2）除评估预测外，星波通信需储备一定的现金余额为新业务的拓展做准备
	（3）企业自由现金流需为星波通信银行借款的持续性及应对市场利率的波动做相应准备


	（三）使用债务融资方式募集资金将显著提升公司资产负债率水平，加大公司财务风险
	（四）公司债务融资渠道和债务融资能力有限，银行授信额度低且可抵押资产较少，难以满足本次募集资金需求
	（五）募集配套资金规模符合标的公司的发展方向，与上市公司及标的公司的生产经营规模相匹配

	【核查意见】
	【补充披露】

	问题三：
	【回复】
	（一）本次交易对银川卧龙治理结构的影响
	（二）本次交易对银川卧龙独立性、主营业务及持续盈利能力的影响
	1、本次交易完成前，银川卧龙拥有独立的研发、生产、采购、管理和销售体系，业务独立性较强
	（1）研发体系
	（2）生产体系
	（3）采购体系
	（4）销售体系
	1）银川卧龙拥有独立完整的销售机构和人员，自主开发市场，收入和利润来源不存在依赖关联方的情况
	2）银川卧龙获得销售订单主要基于其综合竞争实力，不对卧龙电气及其关联方商标构成重大依赖

	（5）银川卧龙具有完整的管理部门

	2、本次交易有利于提高银川卧龙的研发、生产及销售能力，丰富银川卧龙产品结构，增强持续盈利能力，进一步提升其独立性
	1）本次交易有利于提高银川卧龙的研发创新能力
	2）本次交易有利于丰富银川卧龙产品结构，提高银川卧龙的生产能力
	3）本次交易不会对银川卧龙采购构成重大影响
	4）本次交易有利于提高银川卧龙主营业务销售规模，增强其持续盈利能力



	【核查意见】
	通过访谈卧龙电气及银川卧龙的相关管理层、上市公司相关管理层，查阅及抽查了银川卧龙组织架构图、相应的规章制度、研发资料、员工清单、关联采购及销售明细表及定价原则、分产品销售明细表及销售毛利明细表、关联采购及销售合同、内部报价单、第三方销售合同、募投项目可研报告等，核查了本次交易对银川卧龙治理结构、独立性、主营业务及持续盈利能力的影响。
	经核查，独立财务顾问认为：本次交易完成后，红相电力将持有银川卧龙100%股权。红相电力能够对银川卧龙的实际生产经营实施有效控制，并将结合银川卧龙的业务模式和机构设置特点，进一步优化其机构设置和日常管理制度，提升其公司治理水平。本次交易完成前，银川卧龙拥有独立的研发、生产、采购、管理和销售体系，业务独立性较强。本次交易有利于提高银川卧龙的研发、生产及销售能力，丰富银川卧龙产品结构，增强持续盈利能力，进一步提升其独立性。
	经核查，律师认为：本次交易完成后，红相电力将持有银川卧龙100%股权。红相电力能够对银川卧龙的实际生产经营实施有效控制，并将结合银川卧龙的业务模式和机构设置特点，进一步优化其机构设置和日常管理制度，提升其公司治理水平。本次交易完成前，银川卧龙拥有独立的研发、生产、采购、管理和销售体系，业务独立性较强。本次交易有利于提高银川卧龙的研发、生产及销售能力，丰富银川卧龙产品结构，增强持续盈利能力，进一步提升其独立性。
	【补充披露】




